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摘 要
汇率是一种货币对另一种货币的比值，表示一种货币相对另一种货币的价
格。汇率本质上给出的是这两种货币在外汇市场上的供求关系。短期看来，汇率
受外汇市场上两种货币的供求关系影响，长期上讲，则主要是由两国相对价格水
平、关税、对一国商品相对于另一国商品的偏好以及生产率决定。人民币兑美元
的汇率反映并且影响着中美两国的经贸关系，并对我国进出口贸易、国内物价水
平以及金融资产安全有重要影响。在当前中美两国经济联系不断加深、我国继续
持有大量美元外汇的形势下，准确预测人民币兑美元汇率，对我国制定正确的经
济政策、保持良好的经济发展、确保金融资产安全都具有重要意义。
本文的主要工作是，应用基于随机变异优化选择规则的人工神经网络
（Neural Network Based on Monte Carlo Adaptation Rule，简称 MCANN），对
人民币兑美元汇率进行了预测。数值模拟结果表明，与已有的汇率预测方法，诸
如 ARIMA 模型、GARCH 模型等相比，MCANN 在汇率预测方面能给出更为准确的结
果。
本文第一部分主要介绍与汇率相关的背景知识、决定汇率变化的主要理论、
影响汇率的因素以及经济物理简述。第二部分介绍人工神经网络设计的理论和方
法，包括了大脑神经网络的基本常识、人工神经元模型和人工神经网络简介。第
三部分首先介绍随机变异优化选择方法的基本思想和具体算法，然后给出如何将
此方法用于汇率等问题的预测，同时给出 MCANN 对人民币兑美元汇率的预测，并
与各种相关方法进行比较。第四部分提出 MCANN 在金融数据预测方面其他一些应
用实例。第五部分结论和展望。
关键词：人工神经网络；随机变异优化选择规则；汇率预测
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Abstract
An exchange rate is the rate at which one currency will be exchanged
for another. It is also regarded as the value of one country’s currency
in terms of another currency. An exchange rate is essentially two
currencies’ supply-demand relationship in foreign exchange market.It is
determined by the supply and demand of two currencies in short time.For
long term,the exchange rate is decided by relative price levels between
two countries、tariff、preference for a country’s goods relative to another
state and productivity. The exchange rate of RMB/U.S.Dollar reflects the
economical connection between China and America,at the same time,it is
influenced by this connection. Therefor,it would have important effect
on our country’s import-export trade、price levels and security of
financial assets. As the economical connection between China and America
is becoming closer and our country holds more exchange in dollar,it is
important to exactly predict the exchange rate between
RMB/U.S.Dollar,which can help our country to make correct economical
policy and keep economy in good state,as well as guarantee the safety of
financial assets.
Our main work in this thesis is that we predict the exchange rate of
RMB/U.S.Dollar by using a new neural network based on Monte Carlo
Adaptation rule(MCANN).The simulation result indicates that our method
can gain better results comparing with others ways,such as the ARIMA
model、the GARCH model and so on.
This thesis contends five parts. The first part focuses on introducing
the relative knowledge about exchange rate、those important theories for
exchange rate、the influences on exchange rate and introduction of
financial physics. The second part is about the theory foundation of
designing neural network、the principle of Monte Carlo Adaptation
rule,including the basic knowledge about human brain’s neural
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networks and the introduction of artificial neuron model as well as
artificial neural networks. The third part is main content of this
thesis,which represents the application of neural network based on Monte
Carlo Adaptation rule in exchange rate（RMB/U.S.Dollar）prediction. The
forth part is the application of MCANN in financial data prediction. The
fifth part is our conclusion and prospect.
Keywords: Artificial Neural Networks; Monte Carlo Adaptation Rule;
Exchange Rate Prediction
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第一章 引言
1.1 什么是汇率
汇率是一种货币对另一种货币的比率，表示以一种货币衡量另一种货币的价
格[1]。汇率的产生，源于国家之间的经贸往来。举例来讲，一个英国人想购买一
件美国商品，他（她）需要先将自己手中的英镑汇兑成美元，然后才可以完成相
应的商品交易；反之亦然。汇率的决定基础，是各国货币都代表着一定的价值量。
在金本位制度下，两个国家的货币汇率，可以通过各自国家单位货币的含金量多
少来确定。例如，英国规定 1英镑的重量为 123.27447 格令，成色为 22k 金，即
含金量为 113.0016 格令纯金；美国规定 1美元的重量为 25.8 格令，成色为千分
之九百，也就是含金量为 23.22 格令纯金。根据两种货币的含金量的对比，1英
镑≈4.8665 美元，英镑兑美元的汇率就在此基础上上下波动。
根据汇率的定义，我们可以知道汇率的表示方法有两种[2]。以人民币兑美元
汇率为例，如果用单位人民币对应的美元数量来表示，汇兑公式为 100￥=x＄，
用 x表示美元的数量。此种表示方法称为间接标价法，又称应收标价法。另一种
方法称为直接标价法或应付标价法，即单位美元对应的人民币数量，兑换公式是
100＄=y￥，y是人民币数量。我国人民币兑美元汇率采取的是直接标价法。
汇率的发展经历了金本位时代和纸币时代[3]。
金本位制度是以黄金为本位币的货币制度，包括了金币、金块和金汇兑本位
制。金币本位制下，各国规定每一金铸币单位包含的黄金重量与成色，即含金量。
货币间的比价即以含金量结算。两国本币的的含金量之比，称为铸币平价。比如，
1英镑铸币的含金量为 113.0016 格令，1美元铸币含金量为 23.22 格令，那么英
镑对美元的铸币平价为113.0016÷23.22=4.8665，即 1英镑约折合4.8665 美元。
据此规定的汇率可能出现波动，但波幅会有一定界限。
进入纸币制度时代后，各国发行纸币代替金属货币，并以法令规定纸币的含
金量。这种制度称为金平价。金平价的对比是两国汇率的决定基础。不同的国家
实行不同的汇率管理制度。如果一个国家实行官方汇率，外汇交易按照国家货币
管理机构规定的官方汇率进行。对实行市场汇率的国家而言，汇率则由外汇市场
上的货币供求关系决定。
汇率对国家经济的影响是多方面的[4]。汇率的变动直接影响一个国家的进出
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口贸易。外汇汇率上升、本币汇率下降，会促进出口、抑制进口；反之，则对进
口有力，于出口不利。除此以外，汇率的变动还能影响一国对外旅游业的发展和
劳务收支状况的改善，能影响国际资本在该国的流入和流出等。汇率对一国国内
经济的直接影响体现在该国国内物价的水平上。一国本币汇率的升高，往往推动
该国的物价上涨。汇率的变动还能对一个国家的居民收入、就业和资源配置产生
影响。
1.2 汇率决定理论
西方汇率决定理论主要有国际借贷说、购买力平价说、汇兑心理说、货币分
析说和金融资产说等[5]。这些理论从不同角度对汇率的决定因素进行了分析。在
这些理论中，以国家借贷说、购买力平价说和汇兑心理说影响最大、应用最广。
（1）国际借贷说。英国经济学家葛逊在 1861 年提出国际借贷说。国际借贷中，
包含流动借贷和固定借贷两部分。其中，流动借贷是进入实际支付阶段的借贷，
所以具有影响外汇供求关系的能力。该学说以金本位制度为理论基础，阐述了汇
率与国际收支之间的关系。具体说来，如果一个国家在流动借贷中的债权大于债
务，那么外汇的供给大于需求，导致本币升值、外币贬值，本币汇率升高，外汇
汇率降低；反之，若是债务大于债权，外汇的需求大于供给，则会使得本币贬值、
外币升值，本币汇率降低，外汇汇率升高。
（2）购买力评价说。20 世纪 20 年代，瑞典经济学家古斯塔夫·卡塞尔总结并
进一步发展了已有的购买力平价理论，在《1914 年以后的货币与外汇》一书中
对该理论进行了详细论述。该理论认为，两国货币所代表的购买力之比构成了两
国货币汇率的决定基础。这是因为，人们对本国货币存有需求，是因为本币在国
内具有购买力，相应的，对外币的需求也是应为外币在其发行国国内具有购买力，
那么，国内货币和国外货币的交换，本质上是两国货币在各自国家内的购买力之
间的交换。
购买力评价说已成为当今汇率理论中最具影响力的理论之一。该理论的优点
在于，它是基于货币的基本功能去分析货币的交换比率。这种分析汇率的方法合
乎逻辑，并且表达上十分简洁简洁，因而被广泛应用于均衡汇率的计算和汇率水
平分析。我国的换汇成本说就是该理论的实际应用。
（3）汇兑心理说。1927 年，法国学者阿夫达里昂根据边际效用价值论的思想提
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出的汇兑心理说。该观点认为，外国货币的价值决定于外汇供需双方对外国货币
所作的主观评价。作出这一结论的依据是，个人对国外商品和劳务等的渴求，驱
使他们需要外国货币来实现支付、投资或投机和资本逃避，而这种欲望构成了外
国货币的价值基础。由于主观评价是根据外币的边际效应做出的，所以不同的主
观评价产生外汇的供应和需求。这种供求关系在外汇市场上达到均衡，均衡点即
为汇率。由于该观点强调人们的主观评价对汇率的影响，因而在解释短期的汇率
波动上起到了重要的作用。
（4）货币分析说。货币分析说认为货币市场失衡导致汇率发生变动。可以引发
货币失衡的因素有很多，包括国内外货币供给的变化、国内外利率水平的变化以
及国内外实际国民收入水平的变化等等。这些因素通过影响各国物价水平，进而
最终决定利率水平。
该学说主要概括了浮动汇率制下，现实汇率的超调现象。
（5）金融资产说。金融资产说阐述了金融资产的供求对汇率的决定性影响。通
常来讲，一个国家的居民可以持有三种资产，分别为本国货币、本国债券和外国
债券。这些资产的总和等于本国所拥有的资产总量。多数时间里，各种资产的供
给量和居民对不同资产的需求量保持平衡。当这种供给平衡打破时，居民通常根
据自己更期望的意愿持有量，对现有资产持有量进行调整。这导致资产市场达到
新的平衡。在这一过程里，国内资产和国外资产的交换引起外汇供求关系变化，
从而引发汇率的变动。
1.3 影响汇率的因素
汇率的变动与多种因素有关[6]。一般讲来，一国的经济发展状况、经济水平、
财政政策，以及国际间的政治局势、大宗商品（诸如石油、矿石等）的进出口，
都会对一个国家的汇率以及外汇市场产生影响。影响汇率的主要因素包括以下几
个方面：
（1）各个国家的汇率政策。一个国家的汇率政策并非一成不变，而是会随着国
家乃至世界的经济发展情形的不同而变化。以我国汇率的变动历史来看。自 1949
年建国之初到 1952 年，实行的是浮动汇率制度；1953 年至 1973 年，我国实行
计划经济，汇率采取固定汇率制度。1973 年，石油危机导致世界物价水平上涨，
西方国家普遍采取浮动汇率制，汇率波动频繁。为了适应国际上汇率制度的转变，
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消弭汇率变动带来的不利影响，同时为了推行人民币计价结算，便于与国外贸易，
我国的汇率参照西方国家货币汇率浮动状况，采用“一篮子货币”加权平均计算
方法进行调整。此后的 1981 年至 1984 年，我国在官方制定的汇率之外，又设定
了一种适用于进出口贸易结算的固定汇率，因而实行的是双重汇率制度。1985
年至 1991 年 4 月复归至单一汇率制度。1991 年 4 月到 1993 年底，我国对汇率
进行微调。从 1994 年起，人民币与美元非正式的挂钩，人民币汇率在非常窄的
范围内浮动。2005 年 7 月 21 日，中国人民银行宣布重启人民币汇率改革，人民
币汇率改为参考“一篮子货币”，且不再与美元挂钩。
（2）外汇储备。一个国家的汇率高低与该国外汇储备多少有关，外汇储备高，
汇率水平也会升高，外汇储备降低，汇率水平也会跟着走低。外汇储备对汇率的
影响在于，当国际收支出现逆差时，动用外汇储备可以促进国际收支平衡，达到
稳定汇率的目的。
（3）国际收支。当一个国家的国际收支为顺差时，外汇收入大于外汇支出，外
汇储备增加，那么该国外汇的供给大于需求，同时外国对该国货币需求增加，导
致该国的本币汇率上升、外汇汇率下降，本币对外币升值；如果为逆差，情形则
相反。
（4）利率。不同国家的利率水平不同，利率水平的不同会促使短期资金流动导
致外汇需求变动。假如一国提高汇率，那么外国对于该国货币需求增加，从而使
该国货币升值，本币汇率上升，外汇汇率下降。
（5）投资者的心理预期。汇兑心理学认为汇率是外汇供求双方主观心理评价的
集中体现。投资者的心理预期对汇率的影响主要体现在短期的汇率波动上。
1.4 金融和经济物理学
金融，旧称“银根”，意指金钱的融通。
在我国，金融的初期形态是明清时期发端于山西的“票号”，其业务职能接
近当今银行的部分职能，主要包括存放款、发放贷款和汇兑金银。明清时期，社
会经济贸易活动加深，货币经济有了较为明显的发展。商品的异地交易规模进一
步扩大，现银结算的的数额和频率都在显著增大。如何快速并且安全地调动现银，
成为当时经济领域亟需解决的问题。“票号”是在寻求解决这一问题的一系列的
社会实践中，形成的较为稳定的一种商业形态。“票号”对当时社会经济的一大
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推动，就是使得商人可以甲地存账，乙地取现，用以结算贸易。这样的经济关系，
使得商人可以专注于自己所擅长的商品交易活动，而将资金风险留给“票号”专
门处理，经济具备了初始的社会分工的形态。
这些早期金融活动的出现，是当时社会经济发展的必然产物，反过来，这些
早期的金融活动又进一步解放社会生产力，推动社会经济的良性发展。
现代意义上的“金融”，是以西方经济学理论构架起来的经济形态。其所涵
盖的内容，要更为宽泛，除了包含最原始的资金流转，还发展出了抽象的信用交
易。现代金融通过投资、银行等方式，深入每个社会公民的生活当中，对社会生
活各个方面产生了深刻的影响。
就本质而言，“金融”是价值的流通，具有信用交易的属性。
在物理学家看来，金融市场是一个包含多种相互作用因素的复杂系统。对金
融市场的狭义理解，是将人为对市场的干预排除在外，尤其是认为市场自由度与
政府干预程度呈负相关。如果将人的一切活动，全部纳入在金融市场的概念下，
认为人为对市场的干预同样是受人类经济活动——人类的一切活动都可以视为
某种抽象形式的经济活动——驱动的结果，那么我们将从广义的角度来理解金融
市场。狭义的金融市场可以用封闭的复杂系统来对应，而具有开放属性的复杂系
统可以用来描述广义金融市场。目前，物理学家对金融市场的处理办法是将刻画
某一市场变化的数据，如期货市场价格、外汇市场汇率，视作该系统演化的结果。
研究经济领域问题的物理学家做的工作，就是从这些结果数据中，寻找市场演变
的规律。从这一角度来讲，物理学家对金融市场的研究是建立在对金融市场狭义
的理解之上的，而且是种表象描述。
物理学家在金融市场的最早研究发现，市场收益分布具有幂律形式[7]。
物理学家对金融市场复杂性的进一步研究,试图从根本上找到决定金融市场
演化的规律的尝试，主要集中在两个方向上[8]。一个是直接用物理学领域已有的
物理模型来类比金融市场，包括从热力学系统得出的“货币转移模型”[9]、基于
伊辛模型的二维晶格结构构建的金融市场模型[10]和使用渗透模型解释“羊群效
应”[11]。另一个是使用计算机对包含多个性质不同、相互作用的个体的系统，按
照一定规则进行演化，以此模拟、验证金融市场的运行规律。
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1.5 本论文的主要研究目标和结果简介
本文根据赵鸿教授提出的“随机变异优化选择”（Monte Carlo Adaptation，
MCA）规则，设计了一种多层前馈网络，从时间序列分析的角度，对人民币兑美
元汇率进行了预测。
本文包括五个部分。
第一章主要介绍汇率相关的背景知识，以及经济物理的简述。
第二章是关于人工神经网络设计的理论基础和随机变异优化选择的设计思
路。
第三章是本文的主要工作，即基于随机变异优化选择规则的神经网络在人民
币兑美元汇率方面的应用。
第四章是 MCA 在金融数据预测方面的进一步应用。
第五章是结论和展望。
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